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3. 3 ERISA のリスク
ERISA の規定を読むと、単純なトレードオフを仮定している。議会は、
給付の約定をより確実にすることを望むが、コストのせいで評価できるほ
どに寛大な給付の取り決めがシステム全体に拡大するには至らなかった
( 1 )
。
ERISA は給付や苦情がなされれば、その安全性とコストの双方に大きく
影響を与えうる。したがって、規則を科すことについての問題は、重要な
問題でもある。すでに記述したように、その答えは運用成績や期待値、集
団の不確実性によって定めなければならない。この章では、こうした不確
実性が ERISA によって規律される主要な取り決めと一致しないものを考
察する。
A．確定給付型年金の不確実性
ERISA の圧倒的な注意は、確定給付型企業年金プラン (いわゆる DB)
に傾けられていた
( 2 )
。それ故に、驚くにはあたらないが、法の表現は、議会
が年金給付のカテゴリーを規律するための法規則を選択する際には年金給
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付約定の保障 (確実性) と取引コストのトレードオフとを考慮したものに
なった。
運用成績の不確実性
伝統的な年金の危機は、運用の不確実性に典型的に表れた。それは基金
の欠損による年金協定の破棄という形で現れた。ERISA はこうした不確
実性を最小化するための有効な予防手段を含んでいた。議会は強制的な積
立規則を制定
( 3 )
し、年金資産を信託形式で保持するように求め
( 4 )
、信託を管理
する者に特有の義務と禁止事項を課し
( 5 )
、年金拠出者が政府管掌型年金保険
プログラムを積み立てるための納付保険料を徴収する
( 6 )
。こうした予防手段
は利害関係者に「コストを負担させすぎる」と批判させる
( 7 )
が、社会的合意
を形成しやすいようである
期待の不確実性
いかなるDBプランも明瞭な (しかししばしば意図的に無視されるので
はあるが) 点は、年金給付額が確定しているというところにある。言い換
えれば、契約や法的命令によって、当事者間の内容理解の相違を制限する
という利点がある。実際、利害関係者全員が年金の内容と価値を知ってい
るという点は、無視できないメリットである。従業員は、それなりに賃金
と年金給付について雇用者と交渉しうるし、それに基づいた生活設計と退
職計画を合理的に立てることもできる。そうすると、DBの中心的なねら
いは、期待の不確実性
( 8 )
を減少させることといえる。期待の不確実性の結果
が好転すれば、運用の不確実性をも減少させうる。より明確な遠近給付協
定は、罰則や補償なくして破棄することが困難になるからである。
すべての被用者給付について、ERISA はいくつかの総論的規定を置い
ている。年金プランは (福祉プランも) かならず書面を要し
( 9 )
、「支払・給
付がプランからなされる原理を詳細に述べる」ことを求める
(10)
。同じく、情
報公開と報告書の作成を義務化した
(11)
。DB プランについては、ERISA は
さらに進んでいる。受給権付与については特有の強行法規的契約条項を定
めた
(12)
。書面での取決め形式についても特別な要件を含んでいる
(13)
。期待の不
確実性を縮減する方法は、自己証明 self-evidentである。期待の不確実性
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の問題は、さらに規制の執行の問題を介して、集団の不確実性を高めうる
という、より難解な問題につながる。
集団の不確実性
DB年金を規制することで、議会は特定の年金内容を広く強制すること
がないように注意を払わざるをえなかった。年金給付は被用者の最高賃金
から算出されなければならないはずである。議会は、ERISA を遵守させ
るコストを最小化するために知恵を絞った
(14)
。議会は明らかに、給付コスト
を増大させかねない集団の不確実性について知識も関心も有していた。
しかしながら、高額な給付コストの影響についての関心は、議会に伝統
的な民事的規則をあきらめさせた
(15)
。このことは驚くべきことではない。な
ぜなら、契約の不履行に関する法準則は、取引内容と頻度に制限がある以
上に、伝統的な民事責任準則は、DBプランの頻度や寛容さを失わせる恐
れさえありうる
(16)
からである。公正であろうとすればするほど、年金約定も
ERISAの規定も、かなり複雑になってしまった。
なぜ、年金に関する法律も協定も、かほど難解になってしまったのであ
ろうか。理由は 2 つ考えられる。ひとつめは、期待の不確実性が大きく
なったからである。それゆえに意義ある取引や年金プランを失望させる
(17)
。
ふたつめは、運用の不確実性が増大しているからである。それは約諾者に
機会主義的行動をとらせる誘因となる
(18)
。おそらく、こうした複雑な年金を
設立した被用者が直面する不確実性の perilは、伝統的な責任規則に結び
付ける莫大な集団の不確実性を相殺しない。
年金給付の取り決めは、解釈することによって確実性を高めることはで
きない。年金約定は、ある特定の状態の被用者に、ある特定の権利を付与
する契機・資格を付与するものである。資格の付与自体が不確実であるの
で、その内容やきっかけとなる状態の存在について、ある程度の多義性を
含むことは避けられない。常に、そこには、多いか少ないかはともかくと
して riskが存在する。この可能性は偏見のない裁定者が、給付協定の意
義が若干異なると解することで現実化する。つまり、偏見のない裁定者が
年金給付約定の意義について意見が一致しないことがありえればありえる
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ほど、年金給付は「不確実」になるリスクが大きくなる。高い流動性は集
団の不確実性の問題を起こしうる。なぜなら、リスク回避的な約諾者は流
動性の高い協定を締結したがらず、寛容な協定を提供しようとしない (実
際、平均的諾約者に保険料を請求する)。
しかしながら、比較すれば、DB約定は不安定でも不確実でもない
(19)
。結
局それらは労働契約の一部として、あるいは労働条件の一部として必然的
に規定されたフォーマットにしたがう。年金約定の範囲では、かなり複雑
なところもある。ERISA は伝統的でシンプルな DB プランを保護・育成
しようとするものの、近年設立される年金プランは、そういったシンプル
さからは遠い。集団の不確実性の最小化に優先する法準則を選ぶ観点は変
容しつつある。この環境変化は ERISA の企図する DB の中心的特性に根
本的な逸脱を迫っている。
しかし、ひょっとすると、より大事なことは約諾者が非公式にでも、流
動性を分配することを適正に位置づけうる
(20)
、言い換えれば、複雑な年金給
付約定をよりいっそう減少させることであろう。結局、ERISA は伝統的
な DB プランに対して、「平均的な年金加入者」
(21)
に理解できる方法で情報
公開するということを求めているに過ぎない。
B．確定拠出型年金の不確実性
意外に思われるかもしれないが、当初から ERISA は確定拠出型年金
(いわゆる DC) プランを規制している。しかしながら、ERISA や内国歳
入法が整備される前、DCプランはあまり注目されていなかった。なぜな
ら不確実性が高いと考えられていたからで、議会はDBプランに関する規
制のいくつかを DCにも適用しようとした。もっとも、DCプランの不確
実性は、伝統的なDBプランの不確実性とは大きく異なるということが分
かっている
(22)
。
年金約定を概念化する
｢確定拠出」というフレーズは、誤解を招くかもしれない。すなわち、
だれが、何を、何に拠出するか？ 単純な回答をするならば、被用者がい
くらかの現在所得 (雇用主からのマッチング拠出を含む) を個人勘定に拠
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出する
(23)
、ということになる。しかしながら、単純すぎてこの回答では肝腎
なことを明らかにしていない。理論的には、DCは二つの取り決めによっ
て構成される。ひとつめは雇用者による被用者への個人勘定へ特定の金額
を拠出するという取り決めであり、もうひとつは雇用主が、その個人勘定
の管理と投資に関係するという取り決めである。
ひとつめの取り決め、すなわち拠出の約定は、DB年金の公的協約に類
似する。なぜなら、それはとても単純に作られており、拠出の取り決めも
運用の不確実性や期待の不確実性には、ほとんど関係がないからである
(24)
。
同じく、この取り決めを強制するように設計された法規則は、集団の不確
実性を左右するほどのものにはなりそうもない。ふたつめの取り決め、す
なわち個人年金勘定に関係するものであるが、不確実性のかなり異なった
混成を表す。いうならば、われわれが「フィデュシャリー」への考慮につ
いて言及されることにかかわる
(25)
。
企業年金に限らず、フィデュシャリー関係は、以下の状況に生じる。す
なわち、本人が代理人に、本人の代わりに行動するように望むが、代理人
が本人の利益のために誠実に尽くすことを保証するような代理人の行動を
監視したり、強制したりすることを好まないかできないような状況に生じ
る
(26)
。しばしば代理人は、本人が持たない専門技術や訓練、能力を有する
(医師や弁護士を想起されたい)。このことは監視と信頼への挑戦を示す。
直接監視する代わりに、フィデュシャリー関係においては代理人が本人に
対して特有の義務を引き受けるか、それに準じた義務を課する。法が信認
義務を、ある種の関係に基づいて当事者に課する環境が整備されている
(27)
。
代理人に対して、本人のかわりに正確に行動すべきか事前に具体的に記入
すること、つまり契約によって代理人を規律しようとすることはコストが
かかりすぎるか、予想が困難であるかして、基本的には不可能である。そ
れゆえに、取り決めがあるかどうかはともかくとして、法によって信認義
務を明らかにすることで、規則的に当事者に様々な行為基準を課するよう
に定められている
(28)
。
実質的に、ほぼすべてのDCプランで、諾約者は、プランフィデュシャ
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リーが諾約者自身で運用しようとすると困難すぎたり、コストがかかりす
ぎたりしてできないような機能を信認関係に依存する。いくつかの信認義
務 (たとえば取引規制など) は、公正で明白な規制とのセットで規定され
ているが、ERISA に規定される信認義務の中核的側面は、基準 (たとえ
ば、受益者の利益のためだけに行動する義務や、年金プランを慎重に管理
する義務など) としてあらわされ、適用される。たとえあったとしても、
諾約者はそうした義務が環境特有の方法で意味する信頼を理解しない
(29)
。そ
れゆえにこうした信認協約は期待の不確実性の影響を受けやすいという特
徴を有する
(30)
。
不確実性のインプリケーション
信認協約を潜り抜ける期待の不確実性は集団の不確実性を導くかもしれ
ない。フィデュシャリーが諾約者であろうと、DCプランを管理するため
に諾約者と働く当事者であろうとも、個人約諾者を保護するために設計さ
れた法的レジームは、フィデュシャリーが負わねばならない義務を厳格か
つ幅広く構成することで、おそらくフィデュシャリーとして望むことをあ
きらめるであろう。あるいは、さもないとそうすることのために、彼らに
もっと求めるであろう。「フィデュシャリーの冷淡な態度」は、フィデュ
シャリーの行動を規律する法準則を選択するときには適正な関係ともなり
うる。しかしながら、「フィデュシャリーの冷淡」を効果的に減少させる
かもしれない対策がある。たとえば、「シェルター」の獲得で強力な保護
責任規則を組み合わせることが可能なことも多い。言い換えると、フィ
デュシャリーの義務が除去されたり、大きく制限されたりされるような制
定法上の記述のある場合のように。おおまかに評価すると、目標は共通し
て繰り返される事実のパターンに伝統的な規則を従わせることで、基準に
よって規律される行為の範囲を縮小しようとするものである
(31)
。
リンケルリターン
上述したように、ERISA の協定を超えて繰り返されるひとつのフィ
デュシャリー問題がある。すなわち、無権代理 (misrepresentation) で
ある。どんな契約であろうとも、これにまつわる議論をすると、以下の 3
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つの問題点を挙げる。すなわち、①諾約者が受益権の内容や受益権に関
する行動と決定の結果を、そのどちらかひとつについてフィデュシャリー
からアドバイスを求めること、②フィデュシャリーが不正確で不十分な
アドバイスを与えること、③諾約者がそれに自分の損失を左右されるこ
と。一応、法律上はそうした場合に適用されるべきであると定めているが、
弱い保護規制は運用の不確実性と期待の不確実性との結果を困惑してしま
うかもしれない
(32)
。他方で、保護規制を強力にすると、集団の不確実性を大
きくするかもしれない。おそらく、こうして増大したコストは重要な意味
を持つ。無権代理を立証するコストは、際限なく大きくなるかもしれない
(33)
。
C．福祉給付の不確実性
上述したように、ERISA は年金規制に限定されない。ERISA が企業福
祉プランについて、その範囲に包含されていることは、専門の研究者らに
よってしばしば「あとから加えられたもの」として説明される。
福祉協定には、生命保険や障害保険、そしてもっとも重要な意味を持つ
医療健康保険を含むが、退職給付よりも多様な特質を有するために、異
なった不確実性にさらされるということは自明である。本稿ではとくに、
健康保険にともなう不確実性を集中して取り上げる。なぜなら、ERISA
は年金規制と同じくらい厳格に福祉プランを規制するからである。実際、
以下の表現は誇張ではない。すなわち、雇用主拠出型の健康保険への
ERISA 上の民事執行条項の適用に関連する集団の不確実性は、多くの分
野においてERISAの実務的効果を基本的に変容させる、と。ERISAの方
針を正確に理解するためには、アメリカにおける健康保険の実態を理解し
なければならない。雇用主拠出型健康保険は、不確実性のユニークで強力
な混成を示す理由と事項を示す
(34)
。
健康保険
保険は、大きな不確実性による損失 (保険事故) に対して補償するため
に、小額の損失 (保険料) を負担することを同意する場合に成立する、リ
スクに対するつなぎである。乱暴に単純化すると、納付する保険料の額は、
保険事故の発生可能性と保険事故の規模の大小、付保段階のリスク回避性
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向に依存する。
たとえば、さいころが「6」を出したら 6 ドル支払わなければならない
場合、掛け金はいくらになるか？ 損失可能性は 6分の 1である。損失規
模は 6ドルである。計算上、公正な保険料は 1ドルということになる。ほ
とんどの人は、6 ドルの損失に対してリスク中立的であり、したがって 1
ドル以上の保険料納付を拒むであろう。このようなリスクに比べて、健康
保険は複雑にならざるを得ない。さいころほど計算しやすいわけではない。
保険事故が発生したときにいくら必要か、われわれは保険事故の発生可能
性と同じくらいに何もわからない
(35)
。
健康保険は相当に、難しい保険である。自分が病気になったときにいく
ら必要か、またどの程度病気になりやすいか、ほとんど誰も知らないから
である。それゆえに、ほとんどの人は自分たちが必要とするであろう治療
費に基づいた数理的に公正な保険料を、いわゆる「相場」として知ること
ができない。さらにほとんどの人は、付加保険料も計算しようがない。事
務手続きにいくらかかるかわからないからである。実務的には、潜在的被
保険者は、病気になったら負担するはずの期待費用を概算し、期待費用を
いくらに決めるかという 2 つの能力を、どちらももたない。それゆえに、
かなりわかりやすい計算方法を使っても自己に必要な保険の値段を算出す
ることができない
(36)
。
おそらく、潜在的被保険者が健康保険取引に際してなしうることは、被
保険者が病気にかかるという保険事故で、自分の健康を回復させるために
現代医療を最大限に用いると約定した保険取引と引き換えに支払うことが
できる最高額の保険料額を決めることしかない。知識のある保険者にとっ
て相当に機能的である市場においては、特異な条件価格だけ守る購入者は、
結果に左右される条件付取引を積極的に始めることで、実務上公正と思わ
れる見積もりにショックを受けるかもしれない。言い換えれば、「私は、
以下の契約内容で最も安く売ってくれる人から保険を買いたい。私が不都
合な医療状態を改善するために必要な治療費を支払うために必要な保障を
なんでもかんでも与えてくれるような保険に。」という決め方しかできな
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い。保険者は価格競争を行うが、各社の計算は各社独自の計算に基づく。
もし、もっとよく売れるような保険価格が潜在的被保険者の条件価格より
安価であれば、「治療の必要性」で約定された保険取引は、あいまいな期
待損失の計算もしなくなるし、リスク回避の評価以外になにもしなくなる、
ということになる
(37)
。
不確実性の影響
｢医療上必要な」治療の約定に関する期待の不確実性の規模の大小を大
げさに言うことは困難である
(38)
。控えめにいっても、それは他の給付契約す
べてで現在の期待の不確実性を小さくする。それゆえに、諾約者は規則的
ではない治療費の請求を主張する。こうした請求は、法廷が「治療の必要
性」の環境依存的意味を確認しなければならないという民事上の訴訟を頻
繁に引き起こしてしまう
(39)
。
健康保険は、不確実性が高い。なぜなら偏見のない決定者が必要な基準
のいくつかの重要事項についてほとんど一致しないからである
(40)
。さらに、
医療上必要な治療は最低限のコストの限界を明確には含まないから、健康
保険の上昇圧力にかなわない。医療行為がいかなる潜在的な給付ケアをも
すっかり含むために保持される範囲で、その裁定費用とは関係なく、被保
険者は (最低の費用からはかけ離れるが) それを求める強い誘因を有する
(41)
。
保険の専門家は、費用適合的な有用性と関係なく、そうした商品やサービ
スを推奨する強い誘因を有する。そして結果として、企業家はそれらを生
み出す強い誘因を有する。結果、健康保険の価格は上昇することになる
(42)
。
保険価格の上昇は、雇用主提供型の健康保険の活力を、間違いなく脅か
す
(43)
。それゆえに暴騰する保険価格への拠出として知られる法準則は重大な
集団の不確実性を引き起こす
(44)
。たとえば、健康保険のコストとボラティリ
ティは、懲罰的損害賠償の可能性を増加させ、誤った保障決定で引き起こ
される感情的な苦痛を回復させる。それゆえに、保障を制限すれば、健康
保険から発生する費用を減少させる。雇用主や代理人によってなされた補
償判断を優先する判例も同様である。この分野での法準則の選択は、多く
不確実性の重要な熟慮のデリケートなバランスを要する。いかなる与えら
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れた法準則に関係した集団の不確実性が不確実性を競争することへの関心
に勝るかどうかについて研究された (そして理想的に立法された) 評価が
必要である
(45)
。
3. 4 司法のリスク
法学者の多くは、ERISA は連邦法であるので、連邦裁判所で解釈・判
示されるべきと考えている
(46)
。ERISA の目的は、複雑な権利を整理し、実
現することで、研究者や弁護士らの利益を増進することではない、と。本
章では、ERISA が抱える不確実性の考え方と、執行を実際に行う裁判所
が採用する支配的なアプローチ手法について論じる。しばしば、このアプ
ローチは中傷と怨嗟の的となる。本稿では、裁判所は、機会があれば集団
の不確実性の難解さへの不安を原文の多義性を利用して、明らかな制限的
司法解釈へつなげてしまった、と考えている
(47)
。
A．民事強制
ERISA 下での民事強制・執行の項目は簡潔な要約が難しいが、本質的
には以下のように記述される。すなわち、「給付」条項は、年金プランの
当事者がプランから当然に給付されるべき利益を請求することによって権
利が発生する、と。同じく「フィデュシャリー」条項は、年金プランの当
事者が自分の年金プランを管理する者の行為を取り締まることを通じて権
利を発生させる
(48)
。「包括的」条項は、さまざまな利害関係者が適切で公平
な権利救済を求めることを通じて権利を発生させる、と
(49)
。
ERISA 実務上の重要さをかんがみ、こうした条項に米国司法界は多大
な注意を払い、規則的に考えている。ここ 20 年、ERISA研究者らは裁判
所に対し、ERISA 体系への態度を理由に鋭い批判を展開してきた。もっ
とも公明な批判者が J. H. Langbein教授 (Yale Law School) である。以下、
本稿でもいくつかの最高裁判例を批評する。
B．制限的救済
1985 年に、最高裁はマサチューセッツミューチュアル生命保険社対
Russell事件の判決をくだした
(50)
。争点は、以下のとおりである。Russell女
76 (437)
史は同社の従業員であったが、背中に病気をもち、苦境に陥った
(51)
。彼女は
ERISA 上の福祉プランから彼女の容態を改善させるであろう障害保険の
提供をもとめた。しかし、数ヵ月後、こうした給付は診察した医師の診断
書に基づいて打ち切られた。Russell女史は再審査を求めた
(52)
。さらにその
後、彼女は福祉プランに対して給付を従前の水準に回復するよう、申請を
行った。そして彼女は、この期間中の支払いをいったんは福祉プランにさ
せた後、自らの経済的苦痛を根拠に、損害賠償訴訟を提起した。彼女自身
は意図しないものであったろうが、結果的にこの訴訟は大きな意味を持っ
た。彼女は上記のように経済的に苦境に陥ったことと、その間に病状が悪
化したことを提訴の理由に挙げた。彼女の訴えは上記「フィデュシャ
リー」条項に依拠するものであった。この条項はすでに述べたように、プ
ランの管理・運用に関して信認義務違反を通じて損害を回復させようとす
るものである
(53)
。
Stevens判事によって、裁判所は以下のような判決を下した。すなわち、
Russell 女史へはフィデュシャリー違反を理由とする損害賠償を認めな
かった。この条項は繰り返すように、年金プランの管理者に「年金プラン
への損失」への責任を負わせるためのものであり、受給者への給付の打ち
切りや給付の拒否との関連で取り上げるべき条項ではないとの判断による
(54)
。
Russell女史は素直に考えるべきであった。彼女は「フィデュシャリー」
条項に関する点でしか争わなかった。Langbein 意見が公表された
(55)
後、
Stevens判事は以下のように主張した。すなわち、ERISA は「給付の打
ち切りや繰り延べに関して、個々の当事者間で定められた条項以外の損害
賠償発生事由について、何の記述もない」と
(56)
。Russell女史は「包括」条
項による損害賠償を主張しなかったので、栽培所は ERISA の下での損害
賠償が可能であるか否かの判断を留保したのである
(57)
。にもかかわらず、
Russell事件は大きな影響を与えた。すなわち、福祉給付の打ち切りや繰
り延べは約諾者に受け入れられず、保障 (補償) されるのはもっぱら事前
に取り決められた給付内容のみである、と
(58)
。
Merton 対 Hewitt組合事件
(59)
では、Russell事件で積み残されたままの論
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点を明らかにした。この事件は、Keiser鉄鋼会社の年金プランの外部ア
クチュアリーであった Hewitt への請求を含んでいた。原告は Keiser社の
従業員であったがすでに退職していた。かれは Hewittに対して、Keiser
社の工場が休業閉鎖されるにあたってその数理的計算を変更する際に過失
があったと主張した。そして、不十分な準備金しか持たない年金基金を
Keiser 社の要求に応じて放置していたとも主張した。彼はこの事件で
「包括的」条項を根拠条文とした
(60)
。
Scaria判事は、法廷の多数意見を代表して驚くべき意見を述べた (ただ
し、5対 4 の僅差であった)。すなわち、「適切なエクイティ上の救済」へ
の「包括的」条項の適用は、「エクイティ上、典型的に救済されるべきも
のに限られる」と。
Russellと Mertonは、給付拒絶や信認違反に関連する結果の損害を補
償するような ERISA受給者の権利を厳格に制限した。判決は両方とも、
ERISA の条文の広い考察において、重大な協約違反はないと言う。すな
わちこれは、せいぜい裁判所の立場 (と仕事) は、断固としたというより
もむしろ、もっともらしく両義的な法律用語を解釈する、ということにす
ぎない、ということを示す。支配的な理由として、確かに裁判所の判断に
研究者が不賛成 (あるいは積極的反対) を唱えることは珍しくない。
Ginsburg判事が繰り返すように、93 議会は 15、16世紀の先例の知識に
依存する制限された救済を提供することを目指す、という結論が社会的緊
張を促すのである
(61)
。
本稿の観点からは、どちらの意見ももっともであり、もっと理解されて
もよいように思われる。裁判所もわれわれと同様、集団の不確実性に大い
に頭を悩ましている。Russell事件によれば、福祉給付が否定されたり、
繰り延べられたりする結果、損害を補償してもらうような権利は、集団の
不確実性に大きく関連する
(62)
。基本的な給付協約は、否定できないほど不安
定で、とくに健康保険分野ではコスト的に無視できないほど上昇傾向にあ
る。もし、理由のない拒絶申し立てがあった場合に、約諾者 (とフィデュ
シャリー) が従わなければならないとしたら、保険契約上の長期的給付と
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結果の不安定性にさらされる。損害の控除回復は、この継続に焦点を当て
る。
Merton説は、年金管理に関して基本的な信認義務違反があったことを
理由とする救済について問題となった。フィデュシャリーの行為規範は、
明らかにしてきたように不安定でかつ重大な集団の不確実性を起こしうる
(63)
。
しかしながら、ダウンサイドの不確実性は、包括条項についての法廷の限
界も強まる運用リスクに起因するということを表した。信認条項は金銭賠
償を認めており、信認義務違反は年金プランの損失か信認義務者への不当
な利益に起因する場合にみとめられる。Mertonsの制限は、運用リスク
に起因する。信認義務者が損失へのアドバイスに頼る約諾者へ不正確な忠
告を与えるとき、プランへの損失はなく、信認義務者への不当な利得もな
い、という場合が多い。そうした場合、信認条項は単純に適用し得ないで
あろう。そしてもし、多くの場合がそうであるように、受認者の不正に
よって、約定では受給資格を得ているにもかかわらず需給を拒否されるな
らば、給付の引当金による救済はされないであろう。この場合、受任者は
重要ではない。受任者が不注意な忠告をすることもありうる
(64)
。その結果、
当然のことながら、紛争が起こる。ERISAはこの場合、沈黙する。
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because it fell short of a fiduciary-like standard of care.
(64) See, e. g., Amschwand v. Spherion Corp., 505 F. 3d 342, 348-49 (5th Cir.
2007)
4．まとめ
ERISA はさまざまな法律の集合体である
(65)
。ERISA はその特徴として、
大きく内容の異なる給付の取り決めを規制する。ERISAの ERISAたるゆ
えんは、雇用契約に直接的に結合しているものを分類する限りにおいての
み、とてもよく似ている。現代のアメリカにおいては、これらの年金給付
協約は、大きな社会的重要性を有する。それらはおよそ 5兆ドルもの退職
資金を管理し、1億人に健康保険を提供し、2500億ドルに上る税制上の優
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遇措置を受けている。これらの基金を規律する法準則は、財政上も不可欠
である
(66)
。
本稿において、現在の ERISA の解釈と適用を考えるにあたっては、最
適の給付ルールを定めている法律である、という考え
(67)
を改め、さまざまな
不確実性に脅かされている、ということを主張した。異なる給付協約を抱
え込んでいるという特性と、それに関する議論は、不確実性を考慮に入れ
るだけで大きく変わりうる。穂的ルールの注意深い選択は、環境に特有の
不確実性の同一性、重要性、考量性を含む。本稿の理由にとってこの作業
は、あるいは法律上のメリットを越えるものになる。
リスクや不確実性は多義的な専門用語であり、ただでさえ誤解を招きや
すい。当事者同士で同じ語を用いているからといって、一致した概念を共
有できているかはかなり疑わしい。たとえば、保険論ではリスクも不確実
性も「損失可能性」を表す語として用いられるが、金融論では「利得と損
失の偏差」として用いられる。さらに、わが国の会社法では、「リスク管
理体制」と「内部統制システム」を同じものとして扱い、国会 (と厚生労
働省) においては、リスクは「積立金を下回る場合」を指すと説明される
(68)
。
法によって、論者によって「リスク」という同じ語でも異なる意味で使わ
れることがあるということを強調して筆を措く。
註
(65) Coincidentally, its drafting and passage overlapped with a different type of
conglomerate. See, e. g., Harvey H. Segal, The Urge to Merge : The Time of
the Conglomerates, N. Y. TIMES, Oct. 27, 1968, at SM32.
(66) Jess Bravin& Evan Perez, Justice Souter to Retire From Court,WALL ST.
J., May 1, 2009, at A1.
(67) Nachman Corp. v. Pension Benefit Guar. Corp., 446 U. S. 359, 361 (1980).
(68) 第 189 回国会 参議院 厚生労働委員会 第 9号 (平成二十七年四月二十
三日) 独立行政法人に係る改革を推進するための厚生労働省関係法律の整備
等に関する法律案 (内閣提出、衆議院送付)
http : //kokkai. ndl. go. jp/SENTAKU/sangiin/189/0062/18904230062009c.
html (2015 年 9月 1日確認)
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(引用はじめ)。○川田龍平君 ありがとうございます。川田龍平です。
独法改革推進法案に関して、年金積立金管理運用独立行政法人、いわゆる
GPIFについて質問いたします。
(中略)
現在、株式相場は好調ですが、長期的な観点から、このような株式比率が
高い基本ポートフォリオによる運用が果たして安全と言えるのでしょうか。
国民の大切な年金積立金を過度なリスクにさらしていないか、運用における
リスクの考え方を含めて大臣の見解を伺います。
○国務大臣 (塩崎恭久君) 先ほど来、議論が少しございましたけれども、
年金積立金の運用というのは、将来の安定的な年金給付を確保するというの
が一番大事なことでございまして、一方で、デフレからの脱却ということを
言っておりますけれども、デフレ脱却後の緩やかなインフレの下での経済・
運用環境、これに対応しないといけない。さらには、年金財政上必要な利回
りを最低限のリスクで確保するということが必要だということでございまし
て、この場合のリスクというのは、いろいろ議論があるわけでありますが、
実はこれ、リスクにはいろいろなものがあって、多面的かつ長期的な観点で
考える必要がございます。
将来の年金給付をしっかり確保するためには、年金財政上必要とされる積
立金額を下回るリスクをできる限り抑制するということが重要でございまし
て、今回の変更後の基本ポートフォリオというのは、デフレ脱却、適度なイ
ンフレ環境への移行など、長期的な経済・運用環境の変化に即して株式など
の分散投資を進めたものでございます。
その結果、単年度の収益率の振れ幅は大きくなって、この振れ幅のことを
リスクと言う場合ももちろんありますけれども、我々、年金を預かる者とし
ては、年金財政上必要な積立金を下回るリスクというのは、この振れ幅は大
きくなった一方で、少なくなったというふうに理解をしているところでござ
います。(引用おわり)
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